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En el presente trabajo se realiza un análisis pormenorizado del actual marco 
normativo que regula el sistema financiero español y que surgió a raíz de la reciente 
crisis financiera de 2008 (Lehman Brothers), así como de los acontecimientos más 
significativos derivados de este hecho dentro de la entidad financiera Ibercaja entre 
2008 y 2014. 
 
De manera incuestionable, los sucesos económicos que han acontecido en la última 
década han propiciado un replanteamiento del paradigma económico-financiero a 
nivel global, principalmente en lo referente a cuestiones de ética y transparencia en la 
información. 
  
El conocimiento por parte de la población sobre la práctica de acciones deshonestas, 
tanto en empresas privadas como en organismos públicos, han elevado de forma 
generalizada la desconfianza y el escepticismo en cuanto a la veracidad de la 
información que se pone a disposición de los inversores en el entorno de las entidades 
financieras. 
  
Toda relación económica es, en esencia una relación humana (Díez et al., 2015), por lo 
tanto para que dichas relaciones sean exitosas han de estar cimentadas sobre unos 
valores y establecidas de acuerdo a unas determinadas normas de conducta, para así 
garantizar el beneficio recíproco de las partes. 
 
Como consecuencia de ello, se han ido introduciendo reformas en la normativa 
financiera, esencialmente en materia de transparencia informativa, protección al 
inversor y control de riesgos, con el fin de asegurar la fiabilidad de dicha información y 






Por consiguiente, este trabajo versará sobre las cuestiones mencionadas 
anteriormente y seguirá la siguiente estructura general: 
 
En el primer capítulo se realiza un breve recorrido por los hechos más significativos 
que tuvieron lugar durante el período de crisis y post-crisis, como el origen del 
contagio financiero internacional, las primeras medidas paliativas tomadas por el 
Banco Central Europeo y las particularidades de la crisis en España dentro del sector 
financiero.  
 
En el segundo capítulo se establecen los principales causantes del cambio normativo 
post-crisis para, seguidamente, realizar un análisis de los cambios más relevantes que 
se produjeron en la regulación financiera española a raíz de la situación de crisis y 
post-crisis surgida tras la caída de Lehman Brothers y el estrangulamiento financiero 
acontecido a principios del siglo XXI. 
 
En el tercer capítulo se analiza el impacto que el nuevo marco normativo ha tenido en 
el ámbito general de las entidades financieras españolas en lo referente a la 
operatoria, el tipo de cliente, los productos financieros y la situación financiera.  
 
En el cuarto capítulo, se estudiará la aplicación e impacto del nuevo marco normativo 
en una entidad financiera en particular, Ibercaja. Se ha elegido esta entidad porque la 
estudiante ha trabajado durante un período de tiempo en la citada entidad y porque 
muestra claramente la transformación de las cajas de ahorro en entidades bancarias, 
en este caso, de Ibercaja a Ibercaja Banco S.A.U. y la absorción de Caja 3 en el 2013, 
siendo una representación fiel de proceso de cambio del sistema financiero en España 












Con la realización del presente trabajo se pretende: 
 
- Analizar las causas y consecuencias de la crisis financiera de principios del s. XXI 
como principal acontecimiento impulsor de las reformas regulatorias que se 
suceden en los años posteriores. 
 
- Una vez analizado el contexto previo, establecer los hechos que de éste se 
derivan y que constituyen los principales motivadores de las modificaciones en 
la normativa financiera. 
 
- Analizar y conocer las principales novedades en materia de normativa 
financiera para posteriormente estudiar el impacto que la nueva regulación ha 
tenido en el ámbito general de las entidades financieras. 
 
- Analizar las particularidades de la entidad financiera española Ibercaja en 
relación con la normativa objeto de estudio así como los procedimientos y 





















1.  Antecedentes: Contexto de crisis y post-crisis en el sistema financiero 
español. 
  
En este punto se introducirá brevemente el contexto del que se derivaron los 
principales motivadores de los cambios en la normativa financiera. 
  
En primer lugar, cabe realizar un recorrido por las principales causas que provocaron el  
estallido de la crisis financiera de 2008, para a continuación, describir la situación post-
crisis y las respuestas que surgieron a esta en el ámbito financiero mundial y más 
concretamente en el español. 
  
1.1.   La crisis financiera de Lehman Brothers. 
  
Se considera que uno de los principales y más importantes detonantes de la crisis 
actual fue el esparcimiento a nivel internacional de los BTA o bonos de titulización1 de 
activos  (asset-backed securities o ABS, según sus siglas en inglés), principalmente de 
hipotecas basura o subprime2, que culminó con el crack financiero mundial de 2008. 
  
Durante los años previos a la recesión, la situación de bajos tipos de interés, la amplia 
disponibilidad de crédito y la tremenda liquidez facilitada por las inversiones de los 
                                               
1
 La titulización es una técnica que consiste en la transferencia hacia un inversor de activos financieros que 
proporcionan derechos de crédito transformando esos derechos de crédito, mediante el paso a través de una 
sociedad ad hoc, en títulos financieros emitidos en los mercados de capitales. Una titulización tiene lugar 
reagrupando en una misma cartera un conjunto de derechos de crédito de naturaleza similar (por ejemplo, 
préstamos inmobiliarios) que son cedidas a una estructura ad hoc (sociedad, fondo o trust) que financia el precio de 
compra colocando los títulos entre los inversores. Los títulos, que suelen adoptar la forma de bonos, representan 
cada uno una fracción de la cartera de derechos de crédito titulizados y dan el derecho a los inversores de recibir 
pagos por los derechos de crédito (por ejemplo, cuando los préstamos inmobiliarios generan sus pagos de la 
mensualidad) bajo la forma de interés y de reembolso del principal. 
 
2
 El término subprime es un vocablo anglosajón que significa “por debajo de lo óptimo”. Las hipotecas o créditos 
subprime consisten en préstamos que son concedidos con unos bajos niveles de exigencia en cuanto a la solvencia o 





excesos de ahorro de los países emergentes en los más desarrollados, sobre todo en 
Estados Unidos, provocaron que en varios países se incrementase la compra de 
viviendas y los créditos hipotecarios, con lo que la vivienda empezó a subir con rapidez 
en varios países desarrollados como Reino Unido o España. (De la Dehesa, 2010) 
  
Las entidades financieras, de forma más intensa en Estados Unidos, extendieron la 
comercialización de un tipo de hipotecas de alto riesgo dirigidas a clientes con dudosa 
solvencia, por las que obtenían unos elevados tipos de interés como contraprestación 
por el elevado riesgo asumido por la entidad. Además, los BTA permitían a las 
entidades financieras deshacerse de estas hipotecas de riesgo de su balance por medio 
de la titulización (securitizacion).  
  
Un BTA consiste básicamente en un producto financiero derivado, formado por varias 
emisiones de deuda, principalmente hipotecaria, de alta calidad crediticia. 
Las emisiones de deuda que los componían podían dividirse por tramos de calidad, 
según el rating3 que le asignase la correspondiente agencia de calificación4 , y estaban 
compuestos prácticamente en su mayoría, por hipotecas con bajo o nulo riesgo de 
impago. 
                                               
3 La calificación crediticia o rating es el establecimiento de la solvencia de una entidad para determinadas emisiones 
de deuda o acceso al crédito, e incluso una calificación global sobre la solvencia de una empresa pública o privada, 
de organismos, Administraciones públicas y hasta Estados. Lo que se pretende mediante la calificación es 
proporcionar un indicador de la probabilidad de pago en la fecha prevista, tanto del principal como de los intereses, 
por parte del emisor de deuda. 
 
4
 Entre las principales agencias de calificación se encuentran Standard & Poor’s (S&P), Moody’s y Fitch. Las agencias 
de calificación o agencias de rating son empresas que, por cuenta de un cliente, califican unos determinados 
productos financieros o activos ya sean de empresas o gobiernos. Sus notas o calificaciones valoran el riesgo de 
impago y el deterioro de la solvencia del emisor. Para ello utilizan modelos econométricos en los que usan distintas 






Los bonos de deuda titulizada eran considerados tradicionalmente como un producto 
financiero de bajo riesgo y así lo corroboraron organizaciones como Standard & Poor's, 
Moody's o Fitch5.  
  
Durante la burbuja especulativa, los bancos ‘empaquetaban’ hipotecas de riesgo junto 
con otras de buena calidad para crear estos títulos de deuda subordinada. La entidad 
estadounidense Goldman Sachs6, fue una de las principales comercializadoras de este 
tipo de bonos. Otras grandes como Merril Lynch o Morgan Stanley también tomaron 
buena parte en este mercado. 
 
La agrupación de algunos productos de riesgo con otros de mayor solvencia, permitía 
crear títulos de elevada calidad crediticia gracias a la diversificación de dicho riesgo. 
 
Los bancos aumentaron notablemente el número de formalizaciones hipotecarias y de 
créditos debido a los bajos tipos de interés. Estos incentivan el endeudamiento de las 
familias y las empresas, ya que resulta relativamente barato endeudarse. 
Esto permite que la mayoría de la sociedad participe tanto en el consumo como en la 
inversión, fomentando ambas actividades. Se crea así una falsa burbuja de bienestar, 
basada en un crédito fácil y barato que permite acceder a bienes que en condiciones 
                                               
5
 Aunque existen numerosas agencias de calificación, son tres las que dominan el mercado mundial, formando un 
auténtico oligopolio: Standard & Poor's, Moody's y Fitch. Las agencias calificadoras son contratadas por las 
entidades emisoras de los títulos a evaluar y no por los inversores, por lo que las agencias podrían tener mayor 
interés por satisfacer los deseos de sus clientes,  en detrimento de la objetividad del rating. Son numerosas las 
críticas a las agencias por este posible conflicto de intereses así como por  la composición de su accionariado, 
compuesto por empresas de gran relevancia con distintos intereses políticos, financieros y corporativos. Uno de los 
principales propietarios de Moody’s es Warren Buffet, y Bill Gates es miembro del consejo de administración. 
Standard and Poor’s está controlada por el “lobby” Mc Graw Hill. Por su parte, la mayoría del accionariado de Fitch 
está en manos del grupo Fimalac, S.A., cuyo presidente es además administrador de empresas como Renault, 
L’Oréal o Casino.  
 
6
 En 2012, la entidad Goldman Sachs fue acusada de fraude por ocultar información relevante a sus inversores. 
Según la SEC el fondo americano Paulson & Co, participó en la creación del Abacus, un CDO que escondía hipotecas 
basura estratégicamente seleccionadas por el hedge fund, para después tomar posiciones en corto respecto a estos 





financieras normales serían inalcanzables para una parte importante de la población 
(Menezes F. & y Rodil M., 2010). Por otro lado, los bajos tipos de interés disminuyen la 
retribución del ahorro, por lo que los inversores tienen que buscar alternativas para 
poder obtener buenos rendimientos. (Calvo G. & Calvo G., 2013).  
 
Se puede observar en los gráficos siguientes, Gráfico 1 y Gráfico 2, la evolución de los 
tipos de interés interbancarios en EE.UU. y Europa. Se puede apreciar el desplome que 
sufrieron los tipos entre 2008 y 2009. 
 
Gráfico 1. Evolución del tipo de interés interbancario estadounidense (Federal Funds Rate) 
 
Fuente: Reserva Federal 
 
Gráfico 2. Evolución Euribor a un año (1999 – 2016). 
 





Para financiar esa demanda de crédito tanto consumidores como empresas acuden a 
los intermediarios financieros, y muy especialmente a los bancos comerciales. Estos 
últimos piden prestado a corto plazo, bien sea a particulares o en el mercado 
interbancario. Así, la actividad de los bancos comerciales se convierte en obtener 
financiación a corto plazo y prestar a largo plazo, obteniendo beneficios por el hecho 
de que el tipo de interés a corto es inferior (debido al exceso de liquidez) que el tipo a 
largo (que es menos líquido y que asume mayores riesgos de impago) (Calvo G. & Calvo 
G., 2013). 
  
Dentro de este contexto, la capacidad de consumo de las familias crecía a un ritmo 
muy inferior al del sistema económico y sobre todo al del precio de la vivienda. Como 
consecuencia de este desajuste, numerosas familias no pudieron hacer frente a sus 
hipotecas.  
 
La morosidad se disparó repercutiendo de forma directa en el valor de los bonos 
hipotecarios, que se habían extendido por todo el sistema, perjudicando a la totalidad 
del sistema financiero. 
 
 
Así mismo, a modo de síntesis, los principales detonantes: 
  
-          El precio de la vivienda venía experimentando un ritmo de crecimiento acelerado e 
insostenible, aunque muchos pensaron que se produciría de manera indefinida. 
  
-          Los bancos concedían préstamos hipotecarios de alto riesgo a un perfil de cliente 
denominado NINJA (No Income, No Job, no Assets), obteniendo elevados tipos de 
interés como contraprestación por el riesgo asumido. 
  
-          El acelerado crecimiento económico, contrastaba con el crecimiento del poder 
adquisitivo de las familias que dejaron de poder hacer frente a sus obligaciones, por lo 






-          Esto provocó la caída del valor de los activos subyacentes (hipotecas) de los bonos 
titulizados, provocando pérdidas a un gran número de inversores y entidades que 
acumulaban estos productos en sus balances y cuyos clientes dejaron de pagar sus 
préstamos. 
  
Los hechos terminaron de precipitarse el 15 de septiembre de 2008, también conocido 
como lunes negro, cuando la entidad bancaria estadounidense Lehman Brothers se 
declara insolvente, confirmándose el desplome del sistema financiero. La bolsa de New 
York sufre la mayor caída desde los atentados del 11 de septiembre. 
  
Días después, la Reserva Federal rescata a la aseguradora AIG de la quiebra y bancos 
centrales de todo el mundo comienzan a inyectar dinero en los mercados para evitar el 
desplome de la banca7. La burbuja inmobiliaria y financiera estalla de forma definitiva.   
  
En el caso de España, durante el transcurso de las últimas décadas se dio un 
gran nivel de correlación entre el crecimiento económico y el endeudamiento. El 
endeudamiento sostenía el crecimiento sobre unos cimientos demasiado frágiles: el 
riesgo de que el deudor no pueda hacer frente a sus obligaciones. (Torrero, 2010) 
 
La elevada acumulación de euros de la banca europea dio lugar a atractivas tasas de 
interés para los bancos españoles. El Gobierno español permitió la amplia utilización 
de estos recursos externos provocando una fuerte expansión del crédito interno. La 
expansión del crédito aumentó el apalancamiento y contribuyó al boom de la 
construcción y a la elevada creación de empleos.  
  
El crecimiento se sostenía en la inversión en activos no productivos o no transables, 
como la construcción, un sector no expuesto a la competitividad. El desarrollo 
económico de un país, para ser sostenible, ha de contribuir al aumento de la 
                                               
7
 Los bancos centrales de todo el mundo actuaron rápidamente realizando inyecciones de liquidez al sistema para 
que no se colapsara. La FED ha inyectado más de 3 billones de dólares al sistema, de los que 1,75 fueron 
desembolsados durante los meses siguientes al crack financiero. El BCE ha inyectado hasta el momento cerca de 2,4 





productividad, donde la inversión por tanto estará canalizada hacia el desarrollo 
industrial y tecnológico, es decir,  hacia activos transables que crean valor para la 
economía y refuerzan la competitividad.  
 
La pérdida de competitividad afecta de forma negativa a la tasa de absorción de 
innovaciones y a la mejor de los recursos humanos, reforzando la desaceleración del 
crecimiento de la productividad.  
  
En España, la crisis ha adquirido una profundidad y duración superiores a episodios 
anteriores y a los de otros países desarrollados. Los desequilibrios que había 
acumulado en la fase de auge la hacían particularmente vulnerable a los cambios en la 
situación macroeconómica. 
 
Además, la adopción del euro supuso la no posibilidad de devaluar el tipo de cambio 
para hacer frente a los desequilibrios en la cuenta comercial externa lo que unido a 
que la productividad estaba estancada, dio como resultado un creciente déficit 
externo.  
 
Como se puede observar en el Gráfico 3, se produjo una subida de los costes laborales 
unitarios en España desde 1999. Esto contribuyó al debilitamiento de la competitividad 
y al crecimiento del déficit. El ritmo de crecimiento de los salarios reales fue superior al 
de la productividad. Este crecimiento se explica por el rápido aumento del empleo 
(debido principalmente al boom inmobiliario) y de la demanda interna de España en el 














Gráfico 3. Salario medio anual en España (1992- 2013) 
 
Fuente: Agencia Estatal de Administración Tributaria. Elaboración de Colectivo Ioé, Barómetro social de 
España. 
 
La diferencia entre los costes laborales de España y Alemania, constituye una de las 
principales claves para explicar por qué el país germano no sufrió de igual manera la 
crisis.  
El Gobierno alemán, al igual que otros países del norte de Europa, tuvo como objetivo 
mantener baja la tasa de inflación y estimular el aumento de su productividad. Así 
Alemania puso en marcha una reforma laboral (2003-2007) con la que introdujo una 
moderación salarial.  
 
El pacto de moderación salarial fue acordado entre patronal y sindicatos y les sirvió a 
los alemanes como herramienta de devaluación interna. Alemania hizo crecer sus 
salarios nominales por debajo de otros países de la eurozona, como España, Irlanda o 
Grecia, ganando así una ventaja competitiva. La moderación salarial mejoró la 
competitividad de los precios de la economía alemana, impulsando sus exportaciones. 
 
Según el economista y exdirector general de la Caja de Ahorros del Mediterráneo, Juan 
Antonio Gisbert, esto se tradujo, en que el BCE, a pesar del sobrecalentamiento de 
algunas economías, no actuó subiendo los tipos de interés, ya que se contrarrestaban 





aproximaba al objetivo establecido por el Banco Central. De esta forma, el tipo de 
interés era muy bajo para los países de la eurozona con elevada inflación, mientras que 
para Alemania era relativamente alto. 
 
En resumen en España, la crisis financiera aceleró la corrección de los excesos 
inmobiliarios y de endeudamiento del sector privado. Si se suma a ello el deterioro del 
empleo, incidió de manera muy negativa sobre las finanzas públicas y sobre la 
situación de las entidades financieras cuyos balances mostraban una gran exposición al 
riesgo inmobiliario (Ortega & Peñalosa, 2012).  
 
Además, la crisis de la deuda soberana de la zona euro y la fragmentación del mercado 
financiero europeo dificultaron aún más la situación para España, provocando un 
sobrecoste para la financiación pública y privada del país. 
  
Por el lado de la regulación, también se dieron en este período ciertas deficiencias que 
colaboraron junto con los factores ya comentados al deterioro de la situación, 
especialmente en materia de supervisión, transparencia y la falta de mecanismos en 
cuanto a gestión de crisis. 
  
La falta de supervisión junto con la escasa transparencia que caracteriza este período, 
dio rienda suelta a la asunción de riesgos y, como consecuencia, al incremento del 
riesgo sistémico.  
 
A modo de síntesis, se muestran en la Tabla 1 las principales causas de la crisis 






















Nadie pensaba que esta crisis llegaría con tanta virulencia, ya que la inflación era baja y 
el crecimiento elevado. Sin embargo, las crisis se producen tras períodos en que todo 
va bien y se acaba desarrollando una actitud de euforia, por lo que son muy difíciles de 
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1.2.    El contexto post-crisis. 
  
Tras el crack económico-financiero, se llevaron a cabo las primeras medidas por parte 
de gobiernos e instituciones, en particular por parte de los bancos centrales, dirigidas a 
mitigar las devastadoras consecuencias que la crisis había tenido no solo para la 
economía real, sino también para el ámbito social y político, dada la pérdida de la 
confianza que los inversores habían depositado en el sistema financiero y que se 
materializó en las subidas de las primas de riesgo de distintos países de la unión, en 
especial en países de la periferia, como se muestra en el siguiente gráfico: 
 
Gráfico 4.  Primas de riesgo de España, Italia y Portugal (2010 - 2015). Diferencial, en puntos básicos, 




Como no podía ser de otra manera, y provista la magnitud y complejidad de la crisis, la 
situación requería de medidas excepcionales para conseguir restablecer la estabilidad 






Las primeras reacciones por parte de Europa pretendían contrarrestar el 
desmoronamiento de la confianza de los inversores que provocaron la alarma en los 
mercados, reflejada en la subida de la prima de riesgo y el contagio transfronterizo. 
  
El Banco Central Europeo adoptó una tendencia bajista de los tipos de interés con el 
fin de abaratar y acercar la financiación a la banca comercial y que ésta se transmitiese 
a la economía real. Pero, aunque las reservas bancarias se habían incrementado, la 
situación del crédito no mejoró debido al mayor riesgo percibido y las expectativas de 
inflación futuras. 
 
El problema se agravó entonces para el resto de agentes económicos (particulares, 
pequeñas y medianas empresas) que comenzaron a encontrar serios obstáculos para 
acceder al crédito, pues las entidades endurecieron notablemente los criterios para 
concederlos. 
 
Las medidas que se tomaron para facilitar la financiación al sector bancario fueron 
tales como la expansión de garantías, el alargamiento de plazos, subastas de fondos a 
tipos de interés fijo, financiación en dólares o compra de cédulas, entre otras 
(González-Páramo, 2012). 
  
A mediados de 2010 se llevó a cabo, una medida de política monetaria expansiva 
conocida como “Securities Markets Programme8” que tenía como objetivo apaciguar la 
subida de la prima de riesgo. El programa consistía en la compra de deuda pública de 
los países con más problemas de la zona euro. Se compraron más de 200 mil millones 
de euros, en su mayoría de países de la periferia, que fueron los más afectados. 
 
                                               
8 
El SMP (Securities Markets Programme) es un programa de compra masiva de deuda pública promovido por el 
BCE, con el objetivo de contener la subida de la prima de riesgo tras los primeros signos de insolvencia de Grecia. El 
programa consiste en la compra de bonos soberanos de los países con mayor prima de riesgo sin tener en cuenta 
otros parámetros como la calidad del emisor. En 2012 el programa fue sustituído por el OMT (Outright Monetary 
Transactions) a través del cual el BCE sólo compraba bonos de países rescatados o que hubiesen solicitado ayuda a 
los mecanismos europeos de rescate. En esta ocasión se pretendía aliviar la carga financiera de España e Italia, en 





A finales de 2011, se realizó la primera subasta a tres años y los bancos europeos 
solicitaron préstamos por 489.200 millones de euros. La segunda tuvo lugar en febrero 
de 2012 y la cifra ascendió a 529.000 millones (Casillas, 2012). 
 
El BCE se erigió con todas estas medidas de emergencia de suministro de liquidez 
como principal actor de la política monetaria, pues las entidades con excedentes de 
liquidez preferían depositarla en el BCE antes de asumir riesgos con otras 
contrapartidas quedando éste como el único suministrador de liquidez de las 
entidades deficitarias (Malo de Molina, 2013). 
  
Cabe señalar que a lo largo de todo este proceso el BCE tuvo que lidiar con un gran 
problema como es el de la fragmentación financiera. En la eurozona, una política 
monetaria única ha de aplicarse a 17 países con autonomía en cuanto a fiscalidad, 
regulación, supervisión y reestructuración de sus respectivos sistemas financieros, lo 
que obstaculiza la transmisión de las medidas de política monetaria. 
 
También la capacidad de reacción del Banco Central se ha visto condicionada por ser el 
coordinador de la unión monetaria, en el contexto de una unión económica en fase 
formación y de un entorno de tensión donde es necesaria la colaboración de los 
diferentes estados que se muestran reticentes a ceder más parcelas de soberanía en el 
ámbito económico. (Elías Méndez, 2015) 
  
El Gobierno Español, en línea con el resto de países de la Unión, puso en 
marcha diversas medidas para socorrer al sector financiero como la creación del FAAF9 
(Fondo para la adquisición de activos de alta calidad), la concesión de garantías por 
                                               
9
 El Fondo para la Adquisición de Activos Financieros, creado por el Real Decreto-Ley 6/2008 y desarrollado por la 
Orden EHA/3118/2008, es un Fondo sin personalidad jurídica propia, adscrito al Ministerio de Economía y Hacienda, 
que se dota inicialmente con 30.000 millones de euros, ampliables a 50.000 millones de euros, para la compra de 
activos financieros de máxima calidad, según criterios de objetividad, seguridad, transparencia, eficiencia, 
rentabilidad y diversificación, con el fin de fomentar la financiación a empresas y particulares residentes en 
España.  Trata de responder a la escasez de financiación interbancaria que, al impedir a las entidades de crédito 
financiarse en los mercados de capitales, provocó la desaceleración de la oferta de crédito a las empresas 





parte del Estado para las emisiones de renta fija de las entidades de crédito, así como 
la adquisición estatal de títulos para reforzar los recursos propios de las entidades 
(Cuervo, Rodríguez, & Calvo, 2012). 
 
El impacto de la crisis en España ha sido mayor que en otros países como Estados 
Unidos debido a la fuerte caída de la actividad económica causada por la elevada 
exposición al riesgo inmobiliario, sobre todo por parte de las cajas de ahorros, ya que 
el efecto de las hipotecas subprime en sus carteras ha sido mínimo. 
  
En el contexto de crisis bancaria las autoridades españolas llevaron a cabo un proceso 
de reestructuración del sector bancario, como se muestra en la Tabla 2. De esta 
manera, en junio de 2009, fue creado el FROB (Fondo de Reestructuración Ordenada 
Bancaria) dirigido principalmente a las cajas de ahorros que fueron las más afectadas 
por la crisis, pues fueron las que más créditos hipotecarios formalizaron.  
 
Este fondo se creó mediante el Real Decreto-Ley 9/2009, de 26 de junio, sobre 
reestructuración bancaria y reforzamiento de los recursos propios de las entidades de 
crédito. Sus objetivos principales eran gestionar los procesos de reestructuración de 
las entidades de créditos y contribuir a reforzar sus recursos propios en los procesos de 
integración, todo esto con el fin de fortalecer el sistema bancario español (Toledo, s.f.). 
 
El fondo fue dotado inicialmente con 9.000 millones de euros, ampliándose a 15.000 
posteriormente, de los que la mayor parte eran provenientes de los Presupuestos 
generales del Estado y el resto a cargo de fondos de garantía de depósitos en 
entidades financieras, con el fin de facilitar los procesos de integración y liquidación de 
entidades (Calvo Bernardino, 2014). 
 
A continuación,  la Tabla 2 muestra de forma gráfica el proceso de integración de cajas 









Tabla 2. La reestructuración del sistema bancario español. 
 





El número de entidades es ahora la cuarta parte y en la práctica todas las cajas de 
ahorros han desaparecido. El proceso de reordenación bancaria que se inició en 2009, 
se aceleró en 2012 ante la solicitud del rescate europeo. 
  
Otra de las medidas más importantes de entre las llevadas a cabo en España fue la 
creación del Sareb, popularmente conocido como “banco malo”. La expresión proviene 
del inglés “bad bank” que es el nombre que se le dio en países como EE.UU. o Irlanda a 
las sociedades de liquidación que, como Sareb, se dedican a gestionar los activos 
problemáticos de la banca. Por tanto, Sareb no es un banco, sino una sociedad de 
gestión de activos.  
 
La Sociedad de Gestión de Activos Procedentes de la Reestructuración Bancaria es una 
entidad privada creada en noviembre de 2012 para ayudar al saneamiento del sector 
financiero español, y en concreto de las entidades que arrastraban problemas debido a 
su excesiva exposición al sector inmobiliario, constituyendo un instrumento clave en la 
lucha contra la crisis en el sistema bancario español. 
 
El Memorando de Entendimiento10 (MoU) que el Gobierno español firmó en julio de 
2012 con sus socios europeos determina la constitución de Sareb como una de las 
condiciones para recibir la ayuda financiera.  
 
Así, el acuerdo establece la creación de una gestora a la que transferir los activos 
inmobiliarios de las entidades que atraviesan dificultades, con el objetivo de reducir los 
riesgos de las mismas y liquidar de forma ordenada los activos problemáticos. Sareb 
recibió casi 200.000 activos por valor de 50.781 millones de euros, de los que el 80% 
son activos financieros y el 20% activos inmobiliarios. 
 
La mayor parte del capital de Sareb es privado, 55%, mientras que el 45% está en 
manos del Fondo de Reestructuración Bancaria (FROB). 
                                               
10
 El Memorandum of Understanding (MoU) es un contrato firmado el 20 de julio de 2012 donde se fijan las 
condiciones del acuerdo entre España y sus socios europeos para el rescate de la banca. El contrato impone a 






Sin embargo la creación de Sareb no evitó que España tuviera que pedir ayudas 
europeas para el rescate del sistema bancario. Este rescate, aprobado por los países 
del Eurogrupo en la cumbre de Bruselas de 29 de junio de 2012, ascendió a 39.468 
millones de euros y fue transferido el 12 de diciembre de 2012 por el Mecanismo 
Europeo de Estabilidad (MEDE11) al FROB. 
  
En líneas generales, las medidas llevadas a cabo por las autoridades estuvieron 
dirigidas a evitar tanto el desplome de la banca como del crédito, lo que conlleva 
consecuencias desastrosas para la economía ya que el crédito constituye el sustento 
de las necesidades básicas de una economía, pues casi la totalidad de ellas dependen 
del ahorro y del crédito para permanecer. 
Sin embargo y a pesar del paulatino saneamiento de la banca, la solvencia del sector 














                                               
11 El Mecanismo Europeo de Estabilidad es un organismo intergubernamental creado en 2011 por el Consejo 
Europeo para los países de la zona euro cuyo objetivo es salvaguardar la estabilidad financiera de la moneda, 
mediante la concesión de préstamos a países en crisis a cambio del cumplimiento de ciertos requisitos económicos 
o también mediante la compra de bonos soberanos en el mercado primario para apaciguar presiones en los países 





2.  Análisis del nuevo marco regulatorio del sector financiero. 
 
La crisis ha evidenciado importantes carencias en la regulación y supervisión del 
sistema financiero. El sector debía enfrentarse al reto de recuperar la confianza tras los 
excesos cometidos.  
Así se puso de manifiesto la necesidad de emprender reformas en la regulación 
financiera y de promover cambios en el modelo de negocio bancario (Vives, 2010). 
2.1.   Principales motivadores 
 
Se establecen como principales motivadores de las modificaciones en la normativa 
financiera, los siguientes: 
- Falta de transparencia: carencia de información precisa, veraz y a tiempo en los 
mercados financieros. 
 
- Deficiencias regulatorias: demasiada confianza en la autorregulación de los 
mercados financieros y ausencia de un marco para la gestión de crisis. 
 
- Corrupción en entidades privadas y públicas: apropiación indebida de fondos, 
evasión de impuestos en paraísos fiscales como las Islas Malvinas, la República 
de Panamá o el Principado de Andorra, blanqueo de capitales... 
Algunos de los casos más recientes de corrupción en España son el caso Gürtel 
(cobro de comisiones por adjudicaciones de contratos públicos) que se estima 
en 120 millones de euros, el caso Bárcenas (donaciones privadas al Partido 
Popular) con una estimación de unos 30 millones de euros o el caso de las 
Tarjetas Black (dinero en “B” utilizado para gastos personales) que implica a 
altos directivos de Bankia y consejeros de la entidad y se estima en 15,25 









- Insuficiente protección al inversor minorista. En este sentido cabe destacar el 
caso de las participaciones preferentes en España, en el que se calcula que se 
vieron afectados más de 700.000 ahorradores. Varios bancos y cajas de ahorros 
españolas estuvieron implicadas al colocar entre sus clientes este tipo de 
producto de elevada complejidad sin el debido asesoramiento y ocultando 
información sobre sus características. Existen sentencias judiciales que afirman 
el insuficiente nivel de protección al inversor en la comercialización de estos 
productos, como la reciente sentencia que condena a Catalunya Banc a 
devolver 122.647 euros a dos de sus clientes a los que colocaron 
participaciones preferentes. El Supremo defiende que la información que la 
entidad proporcionó a sus clientes era insuficiente y no cumplía con los 
requerimientos exigidos por la normativa, por tanto se establece la nulidad de 
los contratos (Moreno, 2016). 
 
Todos estos hechos convergen en uno: la pérdida de confianza en el sistema 
financiero. En adelante, las modificaciones en la regulación de las entidades financieras 
tienen como objetivo primordial la recuperación de la confianza del mercado en el 
sistema así como el robustecimiento del sistema financiero frente a futuras crisis.  
 
2.2. El nuevo marco normativo. 
 
Los cambios normativos más trascendentes que se han producido en los últimos años 
dentro del sistema financiero español han surgido como respuesta a la crisis financiera 
de 2008.  Es mediante estos cambios como se trata de corregir y prevenir los errores y 
excesos cometidos durante estos años. 
En este apartado se describen en detalle las novedades normativas más significativas 






2.2.1. MiFID (Markets in Financial Instruments Directive) 
 
La Directiva sobre Mercados de Instrumentos financieros o MiFID, conocida así por sus 
siglas en inglés (Markets in Financial Instruments Directive) entró en vigor en España 
en 2007 mediante la Ley 47/2007 de 20 de diciembre que modifica la Ley del Mercado 
de Valores, y el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero.  
Según la Comisión Nacional del Mercado de Valores, esta normativa armoniza la 
regulación europea sobre los mercados de valores, los instrumentos financieros que en 
ellos se negocian, la organización y relación con sus clientes de las entidades 
financieras que prestan servicios de inversión y protección al inversor.  
De esta manera se establece un mercado y un marco regulatorio homogéneo para 
todos los estados de la Unión Europea así como en Islandia, Noruega y Liechtenstein. 
El principal objetivo es reforzar la protección de los inversores, en especial de los 
minoristas, para que el cliente sepa y comprenda el producto en el que va a invertir, 
conozca el riesgo en el que va a incurrir y así pueda tomar su decisión con suficiente 
información disponible.  
Para ello, esta normativa trata de regular el comportamiento de la entidad financiera 
asegurando la transparencia en la relación inversor - entidad para la contratación de 
determinados productos financieros. 
Todos los mercados regulados de la UE, las empresas de servicios de inversión y las 
entidades de crédito que presten servicios de inversión sobre instrumentos financieros 
deben seguir esta normativa. 
Una de las principales directrices de la normativa consiste en que las entidades deben 
llevar a cabo una segmentación de clientes según el perfil de riesgo del cliente. Con 
esto, las entidades ofrecerán a cada cliente productos y servicios que se adecuen a ese 
perfil de riesgo.  
Los clientes se han de clasificar en función de sus conocimientos en materia financiera 





persiguen con la inversión. En consecuencia se pueden diferenciar tres categorías de 
cliente como se observa en la Tabla 3. 
 






















ALTO ALTO ALTO MEDIO 
Empresas que 





MENOR MENOR MENOR MÁXIMO 
Personas 
físicas y pymes. 
 
* Balance superior a 20 millones de euros; INCN superior a 40 millones de euros; FFPP superiores a 2 
millones de euros. 
 
Fuente: Elaboración propia a partir de contenido de la Directiva MiFID. 
 
 
- Cliente Contraparte Elegible: Son entidades como empresas de 
servicios de inversión, entidades de crédito, aseguradoras, IIC, etc. Por su 
naturaleza pueden participar de forma directa en los mercados financieros. De 
esta manera, la ley asigna para este tipo de clientes un nivel de protección 
básico. 
 
- Cliente Profesional: se le prevé un nivel de protección intermedio. 
Incluye aquellos clientes para los que se presume que tienen la experiencia y 
los conocimientos necesarios para tomar sus propias decisiones de inversión y 






- Cliente Minorista: se atribuye a clientes no incluidos en ninguna de las 
categorías anteriores, es el que goza de un mayor grado de protección pues se 
le reconocen los máximos derechos de información con carácter previo y 
posterior a la prestación de un servicio de inversión.  
 
 
En cuanto a los productos financieros, la Directiva afecta a la contratación de los 
siguientes: 
- Valores negociables (acciones, renta fija, participaciones preferentes, cuotas 
participativas…). 
- Instrumentos del mercado monetario. 
- Participaciones de instituciones de inversión colectiva (IIC). 
- Seguros de cambio y coberturas de tipo de cambio. 
- Productos derivados (opciones, swaps, futuros, warrants…) 
- Fondos cotizados en bolsa (ETF o Exchange Trade Funds). 
- Depósitos estructurados sin garantía de capital. 
 
En cambio, los productos de pasivo (cuentas corrientes, cuentas de ahorro y 
depósitos), de financiación (préstamos y líneas de crédito), seguros, fondos de 
pensiones o las operaciones al contado de divisas no están afectados por MiFID. 
Cada entidad debe valorar la adecuación del cliente antes de contratar cualquiera de 
los productos o servicios financieros mencionados anteriormente. Para ello, las 
entidades deben realizar su oferta o asesoramiento teniendo presentes las 
circunstancias y características personales de cada cliente. Así, deben realizar un 
esfuerzo por conocer a sus clientes para clasificarlos correctamente. 
Por su parte, los inversores tienen la obligación de informar a la entidad sobre su 
conocimiento sobre productos y mercados financieros, su experiencia inversora, sus 
objetivos de inversión, el riesgo que está dispuesto a asumir, sus estudios, profesión, 
situación patrimonial, nivel de ingresos, etc. Todo esto con el fin de que la entidad 





En la práctica, cuando un cliente solicite asesoramiento en materia de inversión o 
gestión de carteras se le realizará un Test de Idoneidad para determinar el perfil de 
riesgo del cliente con el fin de que las recomendaciones de la entidad se ajusten a su 
perfil inversor. Las preguntas del test de idoneidad tratan de indagar sobre objetivos 
de inversión, aversión al riesgo, disponibilidad o necesidad de liquidez y sobre 
capacidad financiera.  
Antes de contratar un producto MiFID se realizará un Test de Conveniencia para 
determinar si la inversión es adecuada para el cliente. Mediante este test se identifican 
los productos o las familias de productos que no son convenientes para el cliente por 
desconocimiento o falta de experiencia con productos de similares características.  
Las preguntas del Test de Conveniencia tratan de averiguar si el cliente posee 
experiencia en la contratación de productos similares, si el cliente comprende los 
riesgos que conlleva la contratación del producto (riesgo de mercado, riesgo de 
liquidez, riesgo de crédito…) así como características personales del cliente como nivel 




















Si el resultado del test es que un determinado producto no es conveniente para el 
cliente la entidad deberá informarle de tal hecho.  
Como se muestra en la Ilustración 2, la normativa diferencia entre la contratación a 
iniciativa del cliente o a iniciativa de la entidad. Siempre que sea a iniciativa de la 
entidad será obligatoria la realización del Test de Conveniencia. Si es a iniciativa del 
cliente sólo será necesario si el producto es complejo. 
 



















MIFID: TEST DE CONVENIENCIA
A) PRODUCTOS
x
Bonos y obligaciones con opción de amortización 
anticipada (por el tenedor o por el emisor). 
IIC con referencias complejas
DOS O MÁS VECES
DOS O MÁS VECES
x
x
xInversión directa en títulos de Renta Fija
Inversión directa en títulos de Renta Variable
            COMPLEJOS: ¿Cuántas veces ha contratado en los últimos 3 años los siguientes tipos de productos?








Acciones preferentes o privilegiadas
Acciones no admitidas a cotización en mercados regulados
Deuda subordinada
Deuda pública del Estado español
Fondos de inversión monetarios
Fondos de inversión de renta fija
Fondos de inversión de renta variable
Fondos de inversión garantizados
IIC de inversión libre o IIC inmobiliarias
Derivados que cotizan en mercados organizados
Derivados que no cotizan en mercados organizados
Emisiones de Renta Fija con estructuta (derivado 
implícito) que garantice menos del 100% del capital
Emisiones de Renta Fija con estructuta (derivado 
implícito) que garantice el 100% del capital o más





Ilustración 2. Prestación de los servicios de inversión según MiFID 
 
Fuente: Informa Consulting. 
 
En resumen lo que se pretende es asegurar que el cliente está suficientemente 
informado para poder elegir su inversión. Para ello, la entidad debe valorar a través de 
los test si el cliente es capaz de comprender el producto o servicio financiero para 
determinar su conveniencia. 
La directiva homogeneiza la forma en la que se ofrecen los productos, lo que también 
permite incrementar la competencia entre las entidades financieras y de inversión. 
Cabe señalar, que en 2018 se prevé la entrada en vigor la Directiva revisada de 
Mercados de Instrumentos Financieros, conocida como MiFID II con la que la Unión 








2.2.2. Fondo de Garantía de Depósitos 
 
Ante un aumento de la desconfianza en el sistema bancario, existe la posibilidad de 
que los inversores y las familias retiren sus depósitos de forma masiva ante el temor de 
no poder recuperar sus ahorros, desembocando en una quiebra bancaria, pues las 
entidades no tienen dinero físico suficiente para reembolsar los ahorros a todos sus 
depositantes.  
En una situación como esta los depositantes necesitan seguridad, tener la certeza de 
que los ahorros depositados en su entidad están protegidos y que se podrán recuperar 
en cualquier momento, incluso si la entidad quiebra.  
Para ello, el 10 de octubre de 2008 se aprueba el Real Decreto 1.642/2008, por el que 
se fijan los importes garantizados a que se refiere el Real Decreto 2.606/1996, de 20 de 
diciembre, del Fondo de Garantía de Depósitos de Entidades de Crédito y el Real 
Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnización de los inversores. 
Mediante este Real Decreto se actualizan las cantidades garantizadas a los 
depositantes e inversores, que pasan de 20.000 a 50.000 euros para el conjunto de la 
Unión, estableciéndose como umbral mínimo y pudiéndose incrementar en cada 
Estado miembro de la UE. En España, se aumentó esta protección de 50.000 a 100.000 
euros por titular y entidad.  
Además de reforzar la confianza en la entidades, con esta medida también se pretende 
atraer fondos ya que la garantía en España es superior a la de otros Estados (López J., 
2009).  
Según el FGD, los recursos que nutren el citado fondo deben proceder mediante 
aportaciones que realizarán anualmente las entidades adscritas a él. El importe será de 
un máximo del 3 por mil de los depósitos garantizados por el fondo, variando según la 
tipología de las entidades de crédito.   
 
Cuando el patrimonio del Fondo adquiera un valor suficiente el Ministro de Economía 





comprometido con los objetivos propios del Fondo sea igual o mayor al 1% de los 
depósitos de las entidades que lo integran, se suspenderán las aportaciones.  
 
Actualmente las aportaciones vigentes son del 2‰ tanto para establecimientos 
bancarios como cajas de ahorro y cooperativas de crédito. 
 
El Fondo podrá realizar derramas extraordinarias,  en algunos casos que contempla la 
normativa. Además el Fondo podrá captar recursos mediante el mercado de valores, 
préstamos y demás operaciones de endeudamiento.  
En la actualidad 138 entidades españolas están adscritas al fondo. De hecho, todas las 
entidades financieras españolas que figuren inscritas en el Registro Especial del Banco 
de España, están obligadas.  
Como apunte informativo, se señalan a continuación entidades que operan en España 
y que no están adheridas al Fondo de Garantía de depósitos12: 
- ABM Amro, depende del fondo de garantía holandés. 
- Banco chino de Industria y Comercio (ICBC), depende del fondo de 
Luxemburgo. 
- Banco BPI, depende del fondo portugués. 
- ING Direct, adscrito al fondo holandés. 
- Triodos Bank, que depende del fondo holandés.  
 
Los clientes que tengan depósitos en alguna de estas entidades no estarán protegidos 
por el Fondo de Garantía de Depósitos español, lo que no necesariamente supone 
mayor o menor riesgo para sus ahorros sino que el nivel de protección dependerá de 
la garantía que establezca el fondo del país que corresponda. En el caso del fondo 
holandés, la garantía es también de 100.000 euros, pero a diferencia del español, 
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antes de entregar la garantía se realizaría una compensación con los créditos del 
cliente.  
 
En términos generales, la Unión Europea exige que los Fondos garanticen un mínimo 
de 50.000 euros por titular y entidad. Prácticamente todos los países de la unión 
proveen una garantía de 100.000 euros como Alemania, Francia, Holanda, Italia, 
Luxemburgo o Portugal, entre otros. 
 
2.2.3 Basilea III 
 
Hace más de veinte años del establecimiento de Basilea I, en 1988, cuando el Comité 
de Basilea de Supervisión Bancaria (BCBS) - formado por representantes de las 
autoridades de supervisión bancaria de los bancos centrales de Bélgica, Canadá, 
Francia, Alemania, Italia, Japón, Países Bajos, Suecia, Suiza, Reino Unido y Estados 
Unidos, y actualmente por dos países más que no son miembros del G-10, Luxemburgo 
y España - definió por primera vez un requerimiento mínimo para el capital bancario, 
basado únicamente en el riesgo de crédito.  
Este acuerdo se adoptó en más de 100 países como una de las medidas de referencia 
para determinar, mediante el nivel de capitalización, la salud financiera de un banco.   
La principal limitación de Basilea I era su insensibilidad a las variaciones de riesgo y no 
contemplaba la calidad crediticia. Así, todos los créditos tenían el mismo riesgo de 
incumplimiento. Con el fin de adaptar estos requerimientos al complejo sistema 
bancario, en 2004 se publicó el segundo acuerdo, conocido como Basilea II basado en 
tres pilares: 
- Pilar I: Requerimientos de capital.  
Se introdujeron distintos métodos para medir el riesgo de crédito y se 
incorporó el concepto de riesgo operativo, que es el riesgo de incurrir en 






- Pilar II: Proceso de supervisión. 
Trata de motivar el diálogo entre bancos y supervisores. Cuatro principios: 
- Las entidades han de contar con mecanismos internos que permitan 
establecer objetivos de capitalización acordes con el nivel de exposición 
al riesgo. 
- Supervisión eficiente que examine las estrategias y controles internos 
de los bancos y que sea capaz de intervenir. 
- Capacidad de los supervisores para exigir un nivel de capitalización por 
encima del mínimo regulatorio a cualquier institución en particular. 
- Los supervisores han de contar con la posibilidad de intervenir con 
prontitud y exigir la inmediata adopción de medidas correctivas, en el 
caso de que el capital descienda por debajo de los niveles mínimos 
requeridos. 
 
- Pilar III: Disciplina de mercado. 
Normas de transparencia y publicación periódica de información acerca de la 
exposición a los diferentes riesgos y la suficiencia de los fondos propios. 
Con la crisis, se pusieron de manifiesto las debilidades del modelo de Basilea II 
(titulizaciones, información y transparencia del Pilar III, riesgo de mercado…). En 
respuesta a ello, el BCBS se reunió para realizar ajustes con objeto de adecuar el 
acuerdo al nuevo contexto. La propuesta se dio a conocer en 2009 y pasó a 
denominarse Basilea III. En la siguiente ilustración se puede apreciar de forma gráfica y 












Ilustración 3. Evolución de los acuerdos de Basilea. 
Fuente: Consultoría Gerencial de Espiñeira, Sheldon y Asociados (Firma miembro de PwC). 
 
 
En general, los cambios se resumen en una mayor exigencia de capital y de mayor 
calidad, el establecimiento de unos requerimientos mínimos de liquidez y la 
introducción del ratio de apalancamiento: 
▪ CAPITAL 
 
Se aumenta el requerimiento de las reservas de capital con un mayor énfasis en el 
capital ordinario. El capital mínimo ordinario CET113 (Common Equity Tier 1) pasa del 
                                               
13
  CET1: es el capital mínimo de calidad compuesto por las acciones comunes y las utilidades retenidas. Junto con 
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2% al 4,5% de los activos ponderados por riesgo14 y debe ser mantenido por el banco 
en todo momento.  
 
𝐶𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑇𝑖𝑒𝑟 1
𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑃𝑜𝑛𝑑𝑒𝑟𝑎𝑑𝑜𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑟𝑖𝑒𝑠𝑔𝑜
 ≥ 4,5% 
El Capital Tier 115 mínimo pasa del 4% al 6%. Dentro de ese 6% se encuentra el 4,5% 
del CET1 y el 1,5% mínimo de Additional Tier 1 (AT1). 
Así el ratio mínimo de Capital Total (Tier 1 + Tier 216) es del 8% de los activos 




En este tercer acuerdo se introducen dos nuevos ratios de liquidez: el Coeficiente de 
Cobertura de Liquidez o LCR (Liquidity Coverage Ratio) y el Coeficiente de Fondeo 
Estable Neto o NSFR (Net Stable Funding Ratio). 
▪ LCR: exige a los bancos el mantenimiento de activos líquidos de alta calidad 
suficientes para resistir 30 días de salidas netas de efectivo.  
 
 
                                               
14
 Activos ponderados por riesgo: la suma de los activos del banco, ponderados según el riesgo de cada activo. Así, 
un préstamo sin garantía ponderará al 100% en lo referente a su nivel de riesgo y en cambio, un bono alemán como 
el Bund, ponderará al 0%, ya que es considerado el activo sin riesgo por excelencia en Europa, pues la probabilidad 
de incumplimiento de pago por parte del estado Alemán es casi nulo.  
 
15
 Tier 1: es el núcleo de capital de un banco o core capital. Incluye las acciones ordinarias, los resultados 
acumulados o utilidades retenidas, las participaciones preferentes, los híbridos de capital y la deuda sin pagar. 
 
16
 Tier 2: además del Tier 1 incluye las reservas no publicadas y de revalorización, las previsiones genéricas para 
futuras pérdidas hasta el 1,5% de los activos ponderados por riesgo, los instrumentos híbridos de deuda-capital, las 







𝑆𝑎𝑙𝑖𝑑𝑎𝑠 𝑁𝑒𝑡𝑎𝑠 𝑑𝑒 𝐸𝑓𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜
 ≥ 100% 
 
 
▪ NSFR: tiene como objetivo que los bancos resistan un año a una crisis de la 
entidad. Se trata de incentivar a los bancos a que acudan a fuentes de 
financiación estables. El importe de los requisitos de recursos estables 
(financiación necesaria estable) debe ser menor que la cantidad de recursos 




Una de las principales novedades es la introducción de un ratio de apalancamiento 
mínimo no basado en el riesgo. La medida de capital empleada será el Tier 1 sobre 
activos totales, y no sobre activos ponderados por riesgo, como contraste con el 
coeficiente de capital. El ratio mínimo será del 3%, es decir, las entidades deberán 
disponer de un capital Tier 1 de al menos el 3% de su activo total. Por tanto, el 
apalancamiento máximo será de 30 veces el Tier 1 (Hernández, 2011). 
𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑇𝑖𝑒𝑟 1
𝐸𝑥𝑝𝑜𝑠𝑖𝑐𝑖ó𝑛 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙
 ≥ 3% 
Por otro lado, las entidades tendrán que crear colchones de capital para 
salvaguardarse ante futuras crisis (Pilar II): 
- Colchón de conservación del capital: compuesto por capital ordinario 
(CET1) por valor del 2,5% de los activos ponderados por riesgo. Por 
tanto, sumado al requerimiento mínimo de capital ordinario, el ratio 
será del 7% en lugar del 4,5%, para poder cumplir con el requerimiento 
mínimo de CET1 y con el de conservación de capital. Si el banco se 
acerca al mínimo requerido, deberá reducir su margen de beneficios y 






- Colchón anticíclico: deberá suponer un rango entre el 0% y el 2,5% de 
los activos ponderados por riesgo. Formado por capital ordinario, 
dependerá del nivel de capitalización del mercado y tiene por objeto 
proteger el sistema bancario cuando el crecimiento del crédito esté 
ocasionando una acumulación excesiva de riesgos sistémicos. 
 
 
En la siguiente ilustración se muestran de forma resumida los requerimientos mínimos 
de capital que establece el tercer acuerdo de Basilea:  





En general, se intensifican las dotaciones de recursos y reservas ya sea para períodos 
alcistas como bajistas del ciclo, con el fin de incrementar la prevención del riesgo de 






2.2.3.1. Las pruebas de resistencia bancaria  o bank stress test. 
 
 
Dentro del ámbito de Basilea cabe mencionar las pruebas de resistencia bancaria o 
bank stress test, que suponen la aplicación práctica del Pilar II.  
Las pruebas de resistencia consisten en simulaciones que representan diferentes 
escenarios a los que las entidades financieras podrían enfrentarse, con el objetivo de 
evaluar la suficiencia de capital y la estabilidad de la entidad. Los bancos han de 
superar estos test con un mínimo nivel de solvencia o Tier 1, que se determina 
anualmente. 
Inicialmente las pruebas de resistencia bancaria se utilizaban como una herramienta 
de evaluación interna por parte de las entidades. Sin embargo, dados los últimos 
episodios producidos por la crisis económica, se han comenzado a utilizar en varios 
países como un instrumento de supervisión para poner a examen la suficiencia de 
capital de los bancos.  
Desde el punto de vista regulatorio, los test de estrés fueron impulsados a través del 
segundo de los pilares de Basilea, en el que se establece la obligación por parte de los 
bancos de realizar periódicamente una autoevaluación del capital (ICAAP o Internal 
Capital Adequacy Assesment Process) y por parte de los supervisores la realización de 
un proceso de revisión del capital o SREP (Supervisory Review Evaluation Process). 
En la práctica estos requerimientos se traducen en: 
- Stress test internos: son realizados por cada entidad y su cumplimiento 
periódico está regulado a través del ICAAP. Las pruebas de resistencia 
constituyen una importante herramienta de gestión del riesgo para las 
entidades.  
 
- Stress test supervisores: son realizados por organismos supervisores y el 





realizadas por los supervisores nacionales como el Banco de España y el Comité 
de supervisores bancarios europeos o CEBS, por sus siglas en inglés. 
2.2.4. Ley de prevención del blanqueo de capitales. 
 
En 2010 se publica la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevención del blanqueo de 
capitales y de la financiación del terrorismo que transpone la Directiva 2005/60/CE del 
Parlamento Europeo, desarrollada por la Directiva 2006/70/CE. Regula las 
obligaciones, las actuaciones y los procedimientos para prevenir e impedir la 
utilización del sistema financiero, así como de otros sectores, para el blanqueo de 
capitales procedentes de cualquier tipo de participación en la comisión de un delito. 
En el texto se indica que los sujetos obligados identificarán a cuantas personas físicas 
o jurídicas pretendan establecer relaciones de negocio o intervenir en cualesquiera 
operaciones. 
También establece la obligación a quienes deben cumplir la Ley de comunicar las 
operaciones que presenten indicios de estar relacionados con el blanqueo de 
capitales o la financiación del terrorismo y de contar con procedimientos y órganos 
internos para la prevención del blanqueo de capitales. 
El Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento de la 
Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevención del blanqueo de capitales y de la 
financiación del terrorismo, culmina el nuevo enfoque orientado al riesgo de la 
normativa en España e incorpora las principales novedades de la normativa 
internacional a partir de la aprobación de las nuevas Recomendaciones de GAFI. 
El texto pone énfasis en la necesidad de que los sujetos obligados identifiquen y 
comprueben, mediante documentos fehacientes, la identidad de todas aquellas 
personas físicas o jurídicas que pretendan establecer relaciones de negocio o 
intervenir en actividades cuyo importe sea igual o superior a 1000 euros, con la 
excepción de las operaciones de envío de dinero y de gestión de transferencias, donde 





En el caso de que las operaciones supongan un riesgo muy reducido, se aplicarán 
medidas de diligencia debida simplificadas, por lo que ningún cliente quedará exento 
de que el sujeto obligado le aplique dichas medidas. 
Por último, la normativa dicta que los sujetos obligados recabarán de sus clientes 
información con el objeto de conocer la naturaleza de su actividad. 
 
2.2.5. Orden de transparencia bancaria. 
 
La orden EHA/2899/2011, de 28 de octubre, de transparencia y protección del cliente 
de servicios bancarios, tiene como objetivo principal que el cliente disponga de la 
mayor información posible antes de realizar cualquier tipo de gestión bancaria. 
Esta norma reúne en un único texto la normativa básica de transparencia otorgándole 
mayor claridad y accesibilidad. 
Se pretende reforzar las obligaciones de transparencia y conducta de las entidades de 
crédito (Martínez, 2012):  
▪ En cuanto a la obligación para las entidades de proporcionar de forma 
gratuita información sobre tipos de interés y comisiones, comunicaciones con 
el cliente, información precontractual y contractual, servicios financieros 
vinculados, etc. 
 
▪ Se hace especial mención al asesoramiento con el fin de garantizar que 
se persigue el interés del cliente bancario, valorando adecuadamente su 
situación y la oferta de productos, y proporcionando explicaciones adecuadas y 
suficientes para entender el servicio bancario ofertado y adoptar una decisión 
informada. 
 
▪ Se reconocen de forma definitiva los medios electrónicos como 







La normativa desarrolla también los principios generales de la Ley de Economía 
sostenible en lo relativo al préstamo responsable. Se detallan obligaciones para el 
sector financiero español, en beneficio de los clientes y la estabilidad del mercado, 
dirigidas a mejorar los niveles de prudencia en las concesiones de préstamos para 
evitar situaciones de sobreendeudamiento.  
Adicionalmente, se desarrolla la normativa de transparencia del préstamo hipotecario 
para la adquisición de vivienda en línea con la normativa de crédito al consumo.  
Se añaden otras herramientas más específicas, como la difusión a una Guía informativa 
adaptada a este producto que permitirá profundizar en la necesaria educación 
financiera de los clientes. El Banco de España será quien elabore la Guía de Acceso al 
Préstamo Hipotecario, que deberá encontrarse disponible en todos los puntos 
comerciales de las entidades, en sus páginas web y en la página web del Banco de 
España. Se trata de reforzar las obligaciones transparencia y difusión de información 
relevante, que el cliente debe conocer antes de contratar.  
Cabe destacar dos documentos de carácter precontractual que las entidades deberán 
entregar a sus clientes en la gestión de préstamos: 
- FIPRE: la Ficha de Información Precontractual (ANEXO III) es un documento 
precontractual que las entidades deberán entregar a sus clientes cuando 
soliciten cualquiera de estos servicios, y contendrá información clara y 
suficiente sobre la oferta de préstamos. 
- FIPER: la Ficha de Información Personalizada (ANEXO IV) proporcionará al 
cliente la información personalizada que resulte necesaria para satisfacer su 
demanda de crédito. La Ficha se entregará después de que el cliente haya 
facilitado la información necesaria para conocer sus necesidades de 
financiación, su información financiera y sus preferencias.  
Estos documentos se proporcionarán de forma gratuita y con carácter precontractual, 





Cuando el cliente muestra su voluntad de contratar un préstamo hipotecario, este 
podrá solicitar a la entidad la entrega de una oferta vinculante que se le facilitará 
mediante una Ficha de Información Personalizada en la que se indicará adicionalmente 
que se trata de una oferta vinculante y el plazo de vigencia de la oferta, que 
normalmente no será inferior a catorce días naturales desde la entrega.  
Por último, la norma también regula los que serán tipos de interés oficiales conforme a 
la habilitación incluida en el artículo 48.2 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, sobre 
Disciplina e Intervención de las Entidades de Crédito.  
La modificación responde en este punto a la necesidad de adaptar los tipos de 
referencia a una integración de los mercados a escala europea y nacional cada vez 
mayor y a la necesidad de aumentar las alternativas de elección de tipos, al tiempo 
que se ajustan estos al coste real de obtención de recursos por las entidades de crédito 

















3.    Impacto en el ámbito general de las entidades financieras. 
 
Las modificaciones en la normativa financiera post-crisis han planteado un nuevo 
escenario al que las entidades financieras han debido adaptarse y ha supuesto de 
forma adicional, un impacto en su operatoria, en sus productos, en la clasificación y 
gestión de sus clientes, así como en la composición y gestión de su estructura 
económico-financiera. 
 
3.1. Impacto en la operatoria bancaria. 
 
Tras el crack bancario, las deficiencias en las relaciones financieras se hicieron más 
evidentes, principalmente en cuanto a la insuficiencia de información y por extensión a 
la falta de transparencia en el asesoramiento y gestión de los clientes.   
 
Esta situación requería medidas que regulen la relación entidad-cliente garantizando 
mayor protección al pequeño inversor en materia de asesoramiento y contratación de 
productos financieros.  
 
Como se ha mencionado anteriormente con la Directiva MiFID y con la Orden de 
Transparencia Bancaria, se marca el camino para dar solución a estas carencias. Sin 
embargo, también ha supuesto una repercusión burocrática en la operatoria de las 
entidades financieras con la implantación de los Test de Idoneidad y Conveniencia de 
MiFID y con los requisitos contractuales, precontractuales (FIPER y FIPRE) y de 
información que establece la Orden de Transparencia.  
 
Por otro lado, la Ley 10/2010 de Prevención del Blanqueo de Capitales y de la 
Financiación del Terrorismo requiere de las entidades financieras la correcta 
identificación de sus clientes, comprobando la veracidad de los documentos soporte y 
manteniendo un registro actualizado, de todos los datos personales que documenten y 





Transparencia junto con MiFID exigen a las entidades mayores requerimientos en 
materia de información (precontractual, tipos, comisiones, etc.). 
 
Todos estos requerimientos se traducen, en términos de operatoria bancaria, en un 
mayor número de entregables a clientes (documentos o medios electrónicos), así 
como en un incremento del tiempo requerido para la gestión de los clientes. 
 
Por la parte del cliente, estas medidas deberían traducirse en una mayor percepción de 
veracidad y confianza en sus relaciones financieras, sin embargo, en casos en los que el 
cliente no conozca o no comprenda plenamente la normativa y su propósito, el cliente 
puede sentirse intimidado ante la solicitud de información personal por parte de su 
banco o percibir el asesoramiento como ineficiente debido al aumento de burocracia.  
 
3.2. Impacto en los productos financieros. 
 
De forma global, la normativa pretende recuperar la confianza de los clientes e 
inversores en las entidades financieras. Como consecuencia de lo acontecido en los 
años de crisis se desarrolló cierta aversión a las entidades financieras y a los productos 
que estas comercializaban, especialmente a productos complejos que suponen una 
mayor asunción de riesgos.   
 
 El aumento de la garantía del Fondo de Garantía de Depósitos, que asegura a los 
depositantes en todo momento el reintegro de las cantidades depositadas en plazos 
fijos y cuentas corrientes, constituye un elemento a favor de la confianza en las 
entidades financieras. 
 
Por otro lado, la mayor protección que contempla el nuevo marco normativo para la 
contratación y asesoramiento sobre determinados productos, intenta dotar de un nivel 
mínimo de calidad al asesoramiento que reciben los clientes, tratando de mejorar la 







Así, el nuevo marco regulatorio trata de proveer mayor confianza en los productos 
financieros a través de una mayor protección y de mayor calidad en la información 
respecto a períodos anteriores. 
 
3.3. Impacto en el tipo de cliente. 
 
La Directiva MiFID ha repercutido en la manera en la que las entidades clasifican y 
gestionan sus clientes mediante el establecimiento de tres categorías en función del 
nivel de protección que se establece para cada uno ellos. Como se ha mencionado 
anteriormente, estos son: clientes minoristas, clientes profesionales y contrapartes 
elegibles.  
Puesto que la composición de la cartera de clientes de la mayoría de entidades 
españolas está formada casi en su totalidad por clientes minoristas, la tipología de 
clientes que propone la normativa incrementa el nivel de protección que se le procura 
a las economías domésticas y a los pequeños inversores principalmente. Estos 
segmentos presentan mayor vulnerabilidad frente al mercado financiero debido a su 
menor nivel de información y de experiencia. 
3.4. Impacto en la situación financiera. 
  
Después de los excesos cometidos, las directrices en materia de regulación tratan de 
dotar de mayor fortaleza a los bancos, principalmente mediante mayores exigencias de 
capital y reservas.  
 
Este impacto lo protagoniza el tercer acuerdo de Basilea al establecer los 
requerimientos mínimos de capital y liquidez. De esta forma, las entidades deberán 
mantener unas reservas de capital que representen como mínimo el 13% de los activos 





es, las entidades deberán mantener un capital Tier 1 como mínimo del 3% de su activo 
total.  
 
Para cumplir con los requerimientos que plantea la normativa las entidades financieras 
tienen dos vías:  
 
▪ Disminuir de su balance los activos ponderados por riesgo 
▪ Incrementar el nivel de capitalización  
 
De esta manera, Basilea III prima la financiación a través de los recursos propios de las 
entidades en lugar del endeudamiento (emisiones de deuda, captación de 
depósitos…). La reducción del nivel de apalancamiento favorece la estabilidad del 
sistema financiero, sin embargo implica a su vez una disminución de las inversiones y 
por consiguiente del crédito (Fuentes, 2014) lo que podría afectar a la recuperación de 
la economía real. La dificultad de las entidades para convertir en líquidos 
determinados activos y para captar capital tiene también una repercusión negativa en 
el crédito.  
 
La reducción del endeudamiento supone que las entidades acudirán en menor medida 
al mercado interbancario en busca de financiación, incrementando así la dependencia 
de los bancos centrales que ganarían protagonismo como proveedores de financiación. 
Las limitaciones a la financiación interbancaria podrían provocar que los bancos 
centrales se vieran obligados a intervenir ocasionalmente como suministradores de 
liquidez (Espiñeira & Asociados, 2011). 
 
La reducción del endeudamiento tiene a su vez un impacto negativo en la rentabilidad 
financiera o rentabilidad para los accionistas, pues se menguará el efecto del 
apalancamiento financiero. Esto es, el efecto palanca que las deudas ejercen sobre la 






Además para el cumplimiento de las exigencias de liquidez, es muy probable que las 
entidades suban sus tarifas y comisiones en productos y servicios financieros (López, 
2012) o se supriman áreas de negocio que aporten baja rentabilidad o aquellas que 
aumenten las exigencias de capital, potenciando las que no tengan o tengan un 
impacto menor en los ratios.  
 
4. Aplicación del nuevo marco normativo en Ibercaja. 
Tras haber situado el contexto y analizado los cambios regulatorios que de él se 
derivan, se procederá en este apartado a estudiar la aplicación y repercusión del nuevo 
marco normativo en una entidad financiera española: Ibercaja. 
4.1. Presentación de la entidad. 
 
  
OBJETO Y RAZÓN SOCIAL  
 
Ibercaja Banco S.A. con CIF A99319030 con domicilio social en Zaragoza en Plaza de 
Basilio Paraíso, 2, tiene como objeto social la realización de toda clase de actividades, 
operaciones, actos, contratos y servicios propios del negocio de banca en general que 
le estén permitidas por la legislación vigente en cada momento, incluida la prestación 
de servicios de inversión y servicios auxiliares.  
En la actualidad su presidente es Amado Franco Lahoz.  
 
HISTORIA 
Ibercaja, fundada en 1873, fue el nombre comercial de la Caja de Ahorros y Monte de 
Piedad de Zaragoza, Aragón y Rioja. 
La Caja se expandió por las provincias catalanas de Barcelona, Lérida y Tarragona y en 





En 2004, cuando Amado Franco Lahoz fue nombrado presidente del Consejo de 
Administración de la entidad, se inició la expansión de la entidad por todo el territorio 
español. 
No fue hasta 2011 cuando la asamblea general de Ibercaja aprobó la creación de 
Ibercaja Banco S.A.U. y el traspaso de la actividad de la caja a la nueva entidad.  
Dos años más tarde, en 2013, Ibercaja Banco adquirió el 100% del grupo bancario 
Caja3 y en 2014 se produjo la fusión por absorción de Caja 3 por Ibercaja Banco. 
En 2014, se aprobó la transformación de la entidad en la Fundación Bancaria Ibercaja 
con el fin de gestionar a través de ella la obra social y cultural así como la gestión de su 
patrimonio en Ibercaja Banco.  
El 16 de marzo de 2016, Amado Franco eligió ser presidente de Ibercaja Banco y 
renunciar a la presidencia de la Fundación, en cumplimiento de la Ley de Cajas y 
Fundaciones que determina que una misma persona no puede sustentar ambos 
cargos. De esta manera, Honorio Romero Herrero pasó a ser presidente de la 
Fundación Bancaria Ibercaja. 
 
ESTRUCTURA DE IBERCAJA 
Ibercaja Banco tiene dentro de su perímetro de consolidación varias entidades 
dependientes que realizan diferentes actividades. En su área financiera, propiedad 
100% de Ibercaja Banco, posee filiales especializadas en fondos de inversión, planes de 
ahorro y planes de pensiones, seguros, patrimonios y leasing-renting.  
En cuanto a su estructura accionarial, la Fundación Bancaria Ibercaja es la principal 
accionista de Ibercaja Banco (88%). Con menor participación, y como resultado de la 
absorción de Caja 3, también son accionistas la Fundación Caja inmaculada, Fundación 










POSICIONAMIENTO EN EL SECTOR BANCARIO ESPAÑOL  
  Ibercaja concentra mayor presencia en los territorios de Aragón, La Rioja, 
Guadalajara, Burgos y Badajoz, que constituye su zona tradicional (64%) en la 
que obtiene el 60% de su volumen de negocio como se muestra en la Tabla 4: 
 






Zona tradicional 64,4% 59,7% 
Zona expansión 27,2% 30,2% 







- Gestión Fondos de 
Inversión 
- Planes de Pensiones 
- Seguros de Vida 
- Leasing 
- Correduría de Seguros 





















 En la actualidad, Ibercaja ocupa el undécimo lugar en el ranking de las 
entidades españolas más solventes según las calificaciones otorgadas por 
Standard&Poor’s como se muestra en la Tabla 5. 
 
Tabla 5. Bancos españoles más solventes según Standard&Poor’s 
 Entidad  Rating 
S&P 
1 Bankoa A 
2 Banco Santander A 
3 BBVA BBB+ 
4 Openbank BBB+ 
5 Bankinter BBB 
6 CaixaBank BBB 
7 Uno-e BBB 
8 Kutxabank BBB- 
9 Banco Sabadell BB+ 
10 Bankia BB 
11 Ibercaja BB 
12 Abanca BB- 
13 Banco Popular B+ 
14 Novobanco B- 
Fuente: Rankia. 
El significado de los diferentes ratings se detalla a continuación: 
- AAA: la más alta calificación, entidad fiable y estable 
- AA: entidad de gran calidad, muy estable y con bajo riesgo.  
- A: la situación económica puede afectar a la financiación de la entidad.  
- BBB: entidades de nivel medio que se encuentran en buena situación. 
Adecuada capacidad de pago, pero sujetas a cambios económicos adversos.  
- BB: entidades vulnerables a los cambios económicos.  
- B: la situación financiera de la entidad sufre variaciones notables.  






- CC: entidad muy vulnerable con riesgo de impagos, alto nivel especulativo. 
- C: entidad extremadamente vulnerable con riesgo de impagos. 
Las calificaciones pueden ir seguidas del símbolo [+] o [-], hasta un máximo de tres 
símbolos y sirven para indicar situaciones intermedias. Cuanto mayor sea el 
número de símbolos positivos más cerca se encuentra esa calificación del nivel 
superior siguiente. De la misma manera, cuanto mayor sea el número de símbolos 
negativos, más cerca se encuentra ese rating del nivel inferior siguiente.  
 Ibercaja ocupa el décimo lugar en el raking de entidades españolas por 
volumen de activo, como se puede observar en la Tabla XX: 
 
Tabla 6. Bancos españoles con más volumen de activo en 2014. 
 Entidad  Activos 
(mill. €) 
1 Banco Santander 1.281.698 
2 BBVA 633.073 
3 CaixaBank 333.453 
4 Bankia 328.277 
5 Banco Popular 159.936 
6 Banco Sabadell 161.430 
7 Unicaja Banco 80.679 
8 Catalunya Banc 80.534 
9 Banco Mare Nostrum 63.936 
10 Ibercaja 63.118 
11 Nova Galicia 59.889 
12 Bankinter 57.756 
13 Kutxabank 54.411 
14 Cajas rurales unidas 42.168 
15 Liberbank 30.412 
16 Banca March 13.883 
*Datos del 4 de marzo de 2014. 





 Ibercaja posee una cuota de mercado a nivel nacional del 2,6% en créditos a la 
clientela, del 3,1% en depósitos y del 3,5% en recursos de clientes 
(principalmente cuentas corrientes). 
 
4.2.    El nuevo marco normativo en Ibercaja. 
En el siguiente apartado se procederá a analizar la aplicación del marco normativo 
objeto de estudio en la entidad Ibercaja.  
4.2.1. Aplicación de MiFID en Ibercaja. 
 
En lo referente a la operatoria la aplicación de la directiva en Ibercaja es 
probablemente muy similar al resto de entidades, como se puede observar en las 
Tablas 7 y 8.  
Tabla 7. Aplicación MiFID en Ibercaja (I). 




DEBEN FIRMARLO LOS TITULARES DE 
LOS SERVICIOS DE INVERSIÓN 
DEBEN FIRMARLO LOS TITULARES DE 
LOS SERVICIOS DE INVERSIÓN 
EVALUACIÓN 
IDONEIDAD 
NECESARIA EN SERVICIOS DE 
ASESORAMIENTO Y GESTIÓN DE 
CARTERAS 
NECESARIA EN SIOC 
ASESORAMIENTO Y ACUERDOS DE 
GESTION DE CARTERAS DE FONDOS 
EVALUACIÓN 
CONVENIENCIA 
NECESARIA EN CONTRATACIÓN DE 
FONDOS Y VALORES A INICIATIVA DE 
LA ENTIDAD* 
NECESARIA EN TODA 
CONTRATACIÓN DE FONDOS Y 
VALORES. 
IMPRESCINDIBLE EN PRODUCTOS 
COMPLEJOS 
IMPRESCINDIBLE EN PRODUCTOS 
COMPLEJOS 
* La norma diferencia “a iniciativa del cliente” (demandado por él) de “a iniciativa de la entidad” (siempre que no se 
pueda demostrar que el cliente lo ha demandado). Ibercaja considera que las contrataciones se realizan siempre a 
iniciativa de la entidad. 
Fuente: Ibercaja. 
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Como se observa en la tabla anterior, en la entidad objeto de estudio se considera que 
todas las contrataciones de fondos y valores son siempre a iniciativa de la entidad, 
requiriéndose de esta manera en todo caso la evaluación de la conveniencia.   
 
Tabla 8. Aplicación MiFID en Ibercaja(II). 
 Fuente: Ibercaja. 
 
En cuanto a la clasificación de clientes, la entidad clasificó en 2007 a todos sus clientes 
de forma centralizada conforme a lo dispuesto en la normativa, y comunicó a los 
clientes su categoría.  
Con carácter general la entidad clasifica a los nuevos clientes como minoristas. 
Anualmente se realiza una revisión de la categorización de clientes comunicando a los 







IIC de inversión libre o IIC inmobiliarias 
Derivados que cotizan en mercados organizados 
Derivados que no cotizan en mercados organizados 
Inst. financ. con estructura (der. Implícito) que garantice el 100% o más 
Bonos y obligaciones convertibles 
Acciones convertibles 
Acciones preferentes o privilegiadas 
Acciones no admitidas a cotización en mercados regulados 
Deuda subordinada 
Bonos y obligaciones con opción de amortización anticipada 
ICC cotizados con referencias complejas 
1. Confirmar que el cliente tiene 
experiencia o conocimientos 
suficientes sobre estos 
productos (Test de 
Conveniencia) 
 







Deuda pública del Estado español 
Fondos de inversión monetarios 
Fondos de inversión de renta fija 
Fondos de inversión de renta variable 
Fondos de inversión garantizados 
Inversión directa en títulos de renta fija 
Inversión directa en títulos de renta variable 
 
1. Se asume que toda 
contratación es la iniciativa de la 
entidad. 
2. Se confirma que el cliente 
tiene experiencia o 
conocimientos para contratar 
(Test conveniencia). 
3. Si no los tiene y quiere 






clientes, en su caso, el cambio de categoría. Si bien, como indica la directiva, cualquier 
cliente puede solicitar el cambio de categoría.  
 
En lo referente al control del cumplimiento normativo, la entidad cuenta con una 
Unidad de Cumplimiento Normativo de carácter interno cuyo objetivo es velar por el 
cumplimiento de la normativa que es de aplicación en sus actividades reguladas, como 
las relativas a prevención del blanqueo de capitales, la protección al inversor en la 
comercialización de instrumentos financieros y prestación de servicios de inversión 
(MiFID), la normativa sobre comunicación de operaciones sospechosas de abuso de 
mercado, etc. 
 
En la memoria del Grupo Ibercaja para el año 2015 (Ibercaja, 2015), se manifiesta que 
se ha procedido a aplicar las reglas de las autoridades monetarias y financieras 
españolas y europeas, aplicando las mismas tanto en los procedimientos internos 
como en sus políticas (Políticas de Incentivos, Política de Conflictos de Interés y Política 
de Externalización) y manuales (Manual de Comercialización de productos de ahorro a 
clientes minoristas y Manual de Cumplimiento de la normativa MiFID). 
 
No se han podido encontrar evidencias objetivas sobre la aplicación de estos 
procedimientos en Ibercaja con las que corroborar la información obtenida de su 
memoria (Ibercaja, 2015), como el porcentaje de clientes que han firmado un contrato 
marco MiFID o a los que se les ha realizado una evaluación de la idoneidad o la 
conveniencia para un producto financiero. 
 
Por último la entidad especifica en su memoria (Ibercaja, 2015), que el número de 
empleados a los que se les ha impartido formación en materia de MiFID y sobre 
Política de Conflictos de Intereses asciende a 325, lo que supone un 5,7% de la plantilla 
total. 
 
Tras indagar sobre la existencia de reclamaciones ante el Banco de España, no se han 





Incumplimientos, multas y sanciones recibidas de la memoria de la entidad (Ibercaja, 
2015), que a lo largo del ejercicio no se han producido multas ni recibido sanciones por 
incumplimiento normativo.  
 
 
4.2.2. Aplicación del Fondo de Garantía de Depósitos en Ibercaja 
 
Como el resto de entidades españolas, Ibercaja se encuentra adscrita al Fondo de 
Garantía de Depósitos.  
 
El Real Decreto 2606/1996, de 20 de diciembre, modificado por el Real Decreto 
1012/2015, de 6 de noviembre, establece que la Comisión Gestora del FGD 
determinará las aportaciones anuales de las entidades adscritas al Fondo.  
 
Para 2015 la Comisión Gestora determinó para Ibercaja: 
 Aportación anual al Compartimento de Garantía de Depósitos: 1,6 por mil de la 
base de cálculo (2 por mil en 2014). 
 Aportación anual al Compartimento de Garantía de Valores: 2 por mil de la 
base de cálculo. 
Las aportaciones de la entidad han ascendido a 33.327 miles de euros a 31 de 
diciembre de 2015. En 2014 la cuantía fue de 53.901 miles de euros. 
 
Es importante señalar que en 2012, la Comisión Gestora del Fondo, estableció una 
derrama extraordinaria con el fin de cubrir el desajuste patrimonial ocasionado en 
2011 por los desembolsos realizados para sanear el sector. Las entidades que integran 
el fondo pagan esta derrama en diez cuotas anuales. La cuantía total a desembolsar 
durante esos diez años por parte de Ibercaja es de 81.460 miles de euros, lo que 







4.2.3. Aplicación de Basilea III en Ibercaja 
 
Se procederá a continuación a definir la aplicación del acuerdo de Basilea III en 
Ibercaja. 
 
PILAR I Requerimientos mínimos de capital 
 
Se muestra a continuación un breve análisis comparativo sobre la aplicación y 
cumplimento de los requerimientos de capital y liquidez impuestos por la normativa 
vigente al comienzo de la crisis en 2008-2009 y en 2014-2015: 
 
Tabla 9. Ratios Basilea Ibercaja. 
 
Fuente: Elaboración propia a partir de datos del Informe de Relevancia prudencial Ibercaja 2009 y 2015. 
 
Como se indica en el informe anual de la entidad, en 2009 los recursos propios 
computables estaban compuestos en esencia por reservas, fondos de la Obra Social, 
participaciones preferentes, reservas de revalorización, financiación subordinada y 
beneficios pendientes de distribuir. De esta manera los RRPP ascienden a 3.437 





por tanto el Coeficiente de Solvencia en 2009 fue del 13,59%, por lo que se cumple con 
el requerimiento de Basilea II vigente en ese ejercicio por el cual el capital mínimo 
debe representar el 8% de los activos ponderados por riesgo.  Se puede observar en la 
Tabla XX que se cumple también para el ejercicio 2008. 
 
El capital Tier I, compuesto por el Core Capital más participaciones preferentes, 
representa en 2009 el 9,37% de los activos ponderados por riesgo, y el 68,92% del total 
de recursos propios de la entidad. Por otro lado, los recursos de segunda categoría 
representan el 4,22% de los activos ponderados por riesgo y el 31% del total de 
recursos. 
 
Se concluye por tanto, que al inicio de la crisis (2008-2009), la entidad cumplía con las 
exigencias de capital del acuerdo de Basilea II vigente en ese momento.  
 
En 2015, con el tercer acuerdo del Comité de Basilea en vigencia, los porcentajes 
mínimos son:  
 
- Ratio CET1 del 4,5% 
- Tier I del 6% 
- Coeficiente de solvencia del 8%. 
 
Sin embargo, el supervisor puede solicitar a las entidades requerimientos de capital 
superiores a los que contempla Basilea. En el caso de Ibercaja, el BCE comunicó tras el 
proceso de Evaluación y Revisión Supervisora (SREP) que la entidad debe mantener un 
CET1 de 9,25%, comprendiendo el requerimiento CET1 del 4,5% y el requerimiento de 
Pilar II del 4,75% incluyendo el colchón de conservación de capital.  
 
Como muestra la Tabla 9, el capital ordinario en 2015 representa el 11,95% de los 
activos ponderados por riesgo, con unos recursos computables de 3.384 millones de 





Por tanto, se concluye también para el ejercicio 2015 que la entidad satisface las 
exigencias mínimas de capital que establece Basilea III. 
 
Liquidez y Endeudamiento 
 
En cuanto a los ratios de liquidez, los ratios LCR y NSFR se sitúan en 242,35% y 117,42% 
respectivamente, ambos muy por encima de los mínimos que contempla Basilea III.  
El ratio de apalancamiento (capital Tier I frente a activo total) es de 4,77% 170 puntos 
básicos por encima del requerimiento mínimo.  
 
PILAR II Procesos de supervisión 
 
Cabe recordar que el segundo Pilar trata de garantizar la coherencia entre el nivel de 
capitalización de una entidad y su nivel de exposición al riesgo. Para ello, las entidades 
han de contar con mecanismos internos que permitan establecer objetivos de 
capitalización acordes con su perfil de riesgo.  
 
Conforme a esto, en la memoria (Ibercaja, 2015) se detalla que la entidad lleva a cabo 
un “proceso recurrente de autoevaluación del riesgo” que consiste en: 
 
- La identificación y medición de riesgos 
- La determinación del capital necesario para cubrir dichos riesgos 
- La planificación del capital a medio plazo 
- El establecimiento del objetivo de recursos propios que debe permitir 
mantener una holgura adecuada sobre las exigencias legales. 
No existen resultados publicados que muestren evidencia sobre la aplicación del 









PILAR III Disciplina de mercado 
 
Conforme a las exigencias de transparencia y publicación de información periódica 
sobre riesgos y suficiencia de fondos propios (Pilar III) Ibercaja publica anualmente y 
tras la publicación de  las cuentas anuales consolidadas el Informe deL Relevancia 
Prudencial que puede encontrarse en la sección de información corporativa de su 
página web. 
 
4.2.4. Aplicación de la Ley de Prevención del Blanqueo de Capitales en 
Ibercaja 
 
En la memoria del Grupo Ibercaja del año 2015 (Ibercaja, 2015) se detallan las políticas 
y procedimientos internos que tiene establecidos la entidad en cumplimiento del 
ordenamiento jurídico vigente en materia de Prevención del Blanqueo de Capitales y 
Financiación del Terrorismo. 
 
La entidad cuenta con un Comité de Control Interno sobre prevención del blanqueo 
de capitales que desarrolla funciones de control, comunicación y análisis.  
 
En 2015, se han registrado 110 expedientes de análisis de los que el 38% corresponden 
a comunicaciones por parte de oficinas de la red. El 49% de los expedientes ha tenido 
que someterse a examen especial, tras ser analizadas previamente, por presentar 
indicios de ser sospechosas de blanqueo de capitales. De estos, el 98% se han 
comunicado al Servicio ejecutivo de la Comisión de Blanqueo de Capitales e 
Infracciones Monetarias (SEPBLAC), que es el órgano nacional que supervisa la 
prevención del blanqueo de capitales. El restante 2% se han archivado al no obtener 
evidencias de los indicios iniciales.  
 
El sistema de prevención del blanqueo de capitales de la entidad es sometido 
anualmente a revisión por parte de un experto externo según el artículo 27 de la Ley 





del terrorismo. En la memoria (Ibercaja, 2015) se indica que “El último informe 
elaborado por el experto externo valoró que las medidas de control implantadas 
en materia de prevención de blanqueo de capitales son acordes a lo 
establecido en la actual normativa vigente en la materia”.  
 
Según el artículo 29, los sujetos obligados por la ley tendrán que tomar las medidas 
oportunas para que sus empleados estén al tanto de las exigencias de la Ley. Durante 
2015, se ha impartido formación presencial a 384 empleados de la entidad y formación 
online a 107 en esta materia. 
 
No se han podido hallar resultados del cumplimiento en cuanto a la identificación de 
clientes, a saber porcentaje de clientes debidamente identificados por la entidad ya 
sea mediante digitalización de documento identificativo o a través registro en soporte 
físico.  
 
Tampoco se han podido obtener resultados sobre la obtención por parte de la entidad 
de documentación justificativa de la naturaleza de la actividad de los clientes. Sí se ha 
podido comprobar que la entidad informa a los clientes a través de la web corporativa 
de la obligación que tiene en esta materia, en la que detalla: “(…) tenemos la 
obligación de contar con una copia digitalizada de los documentos de identificación de 
nuestros clientes, además de disponer de información y documentación justificativa de 
la naturaleza de su actividad profesional o empresarial, permitiendo la realización de 
un seguimiento de la misma.” 
 
4.2.5. Aplicación de la Orden de Transparencia Bancaria en Ibercaja 
 
En línea con la Circular del Banco de España 5/2012, de 27 de junio sobre 
transparencia de servicios bancarios y responsabilidad en la concesión de préstamos y 
créditos, la entidad posee un “Manual de Políticas y Procedimientos de las 





En dicho manual se determinan criterios a tener en cuenta para la concesión de 
préstamos:  
 
- La relación entre la tasación y la cuantía del préstamo. 
- La relación entre la capacidad de pago del prestatario y la deuda a asumir. 
- La comprobación de la veracidad de la información que ha facilitado el 
prestatario y su solvencia. 
En lo que respecta a la transparencia en línea con la Orden EHA/2899/2011, de 28 de 
octubre, sobre transparencia y protección del cliente de servicios bancarios, la entidad 
lleva a cabo las siguientes acciones:  
 
- La publicidad y demás comunicaciones dirigidas a los clientes deben ser 
supervisados por la Unidad de Asesoría Jurídica para comprobar que cumplen 
con los requisitos legales necesarios.  
 
- El Comité de Publicidad tiene como función asegurar la transparencia de la 
publicidad. 
 
- En todas las oficinas de la red existe un Tablón de información pública a 
clientes, también disponible en la web, en el que se informa de la 
disponibilidad del Folleto de Tarifas y Comisiones con el coste de los servicios 
que presta la entidad y el procedimiento para presentar quejas y 
reclamaciones. 
 
- Las gestoras de fondos de inversión y de pensiones de la entidad envían de 
forma periódica a sus clientes información sobre sus carteras y sobre la 







- En la web corporativa se publica información relevante para inversores y 
clientes (Información financiera, comercial…). 
 
- Se comunican trimestralmente al Banco de España las tarifas vigentes. 
 
- Información Precontractual y Contractual: Previamente a la firma de un 
contrato se le entrega al cliente un documento que resume las condiciones del 
producto que va a contratar y tras la contratación se entrega una copia del 
contrato. 
 
- Anualmente, se envía a los clientes información personalizada sobre intereses 





















Una de las causas principales de la crisis es la ausencia de ética en las instituciones 
financieras. De la falta en la suficiencia y la veracidad de la información que caracteriza 
el período anterior a la crisis se derivan gran parte de las acciones que tuvieron lugar y 
que llevaron a esa situación. 
Si los inversores y muy especialmente los clientes minoristas y economías domésticas, 
hubiesen tenido entonces acceso a toda la información sobre los riesgos que implicaba 
su inversión y hubiesen podido valorar la conveniencia de determinado producto para 
su perfil y situación financiera, probablemente la envergadura de la crisis hubiese sido 
diferente, pues se hubiesen asumido menos riesgos. 
Por otro lado, es cierto que la crisis ha evidenciado la necesidad de una mayor 
formación en materia financiera. Inevitablemente todo individuo mantendrá una 
relación con una o varias entidades bancarias a lo largo de su vida, por lo que es 
esencial que se tome conciencia sobre la necesidad de adquirir unos conocimientos 
básicos sobre mercados y productos financieros, con el objetivo de obtener el mayor 
nivel de comprensión posible sobre la información que proporciona. 
Como se ha visto a lo largo del presente documento, el nuevo marco normativo obliga 
a las entidades a identificar a sus clientes, estar al tanto de operaciones sospechosas 
de blanqueo, proveer mayor información precontractual y contractual, sobre 
intereses, tipos y comisiones, establece el deber de asegurar la conveniencia e 
idoneidad de los productos que vende a sus clientes, de aumentar sus reservas de 
capital para mejorar su capacidad de afrontar una crisis similar al mismo tiempo que se 
controla el riesgo, etc.  
Asimismo, se trata de equilibrar las relaciones financieras, de asegurar el interés 
recíproco de las operaciones, así como de recuperar la deteriorada confianza en los 
bancos. Todo esto en un intento por dotar y asegurar un cierto nivel de ética en el 
sector financiero a través de una mayor protección al inversor, quien constituye la 





La aplicación del nuevo marco normativo en el sector bancario en general, ha supuesto 
un impacto en su operatoria, principalmente un aumento de la burocracia y los 
procedimientos necesarios para llevar a cabo la contratación de determinados 
productos. En cuanto al tipo de cliente, la directiva MiFID establece una clasificación 
en función del nivel de protección que la directiva contempla y que las entidades 
deben seguir.  Al mismo tiempo, los requerimientos de capital y liquidez han supuesto 
una repercusión en la situación financiera de las entidades al establecer un mayor 
control del endeudamiento, del riesgo de los activos, y una preferencia por la 
financiación a través de los recursos propios.   
Se ha analizado la aplicación del marco normativo estudiado a lo largo del trabajo en 
Ibercaja y se puede concluir, que la entidad ha llevado a cabo los procedimientos 
pertinentes en cumplimiento de la normativa: 
 
- La entidad ha categorizado a sus clientes conforme a la normativa MiFID, 
cuenta con una unidad de cumplimiento normativo que vela por la protección 
al inversor en la comercialización de instrumentos financieros y prestación de 
servicios de inversión y ha impartido formación a sus empleados en materia 
MiFID.  
 
Cabe destacar que en se han aplicado procedimientos más allá de lo requerido 
al considerar que todas las contrataciones de productos MiFID son a iniciativa 
de la entidad, realizando así en todo caso el test de conveniencia, lo que 
incrementa el nivel de protección al cliente minorista. 
 
- La entidad está adscrita al Fondo de Garantía de Depósitos y en 2015 realizó 
aportaciones por valor de 33.327 miles de euros. 
 
- En relación con Basilea III la entidad cumple de manera holgada con los 
requerimientos mínimos de Pilar I en relación con las reservas de capital 
(coeficiente de Solvencia del 14,40% en 2015) y con los ratios de liquidez y 





cuenta con un procedimiento recurrente de autoevaluación del riesgo en 
respuesta al Pilar II y publica de forma anual su Informe de Relevancia 
Prudencial en su web conforme a lo dispuesto en el Pilar III. 
 
- La entidad cuenta con un Comité de Control Interno sobre prevención del 
blanqueo de capitales y  que es sometido a revisión independiente de forma 
anual conforme a la normativa. Aunque no se han obtenido evidencias, se 
asume que la entidad cumple con el requerimiento de identificación de los 
clientes.  
 
-  La entidad cuenta con un Manual de Políticas y Procedimientos de las 
Inversiones Crediticias en el que se determinan criterios para la prudencia en la 
concesión de préstamos. También se llevan a cabo acciones en materia de 
transparencia de la información como la publicación de tarifas y comisiones, la 
entrega de información contractual y precontractual, el envío de información 
periódica a clientes sobre la evolución de sus carteras, etc. 
 
Cabe remarcar la carencia de datos relativos al número de reclamaciones realizadas 
por clientes y/o empresas en cuanto a cumplimiento de la normativa.  
 
Como reflexión final, a pesar de que la legislación trate de garantizar una mayor 
protección y mayores niveles de información, la conducta no se puede legislar. Es 
responsabilidad de las entidades financieras asegurar un asesoramiento de calidad por 
encima del cumplimiento normativo, adecuando la oferta a las necesidades del cliente. 
Como cita el catedrático Antonio Vives, consultor de la Standford University:  
“La sobrerregulación también se podría llevar por delante la innovación y la prestación 
de servicios básicos para la sociedad, podría frenar la economía, como lo está haciendo 
la falta de crédito a las empresas de menor tamaño. No podemos todos hacer de 
policías para controlar el comportamiento irresponsable. Esta regulación, supervisión e 





valores, como dijo el Rev. Welby, con un comportamiento ético que hace el bien no 
porque el no hacerlo puede tener consecuencias, o porque hay que obedecer las reglas 
o porque lo van a agarrar. Los dirigentes de las instituciones financieras deben asumir 
las responsabilidades a título personal y los reguladores y la sociedad deben exigírselo. 
(…)Fue, es y será una crisis de ética, manifestada en el sistema financiero, que por su 
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ANEXO IV. Modelo de Ficha de Información Personalizada (FIPER) 
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